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 ABSTRAK 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang 
mempengaruhi nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. Variabel independen yang 
digunakan dalam penelitian yaitu profitabilitas (ROA), leverage (DER) ukuran 
perusahaan (SIZE) dengan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai 
variabel intervening dan kepemilikan institusional sebagai variabel moderating. 
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini merupakan seluruh 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. 
Pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan purposive sampling yang 
menghasilkan sampel menjadi 300 perusahaan manufaktur. Metode yang 
digunakan adalah analisis jalur yang merupakan pengembangan dari analisis 
regresi berganda dan bivariate.  
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan ukuran perusahaan 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap CSR, namun leverage berpengaruh 
positif dan tidak signifikan terhadap CSR. profitabilitas, ukuran perusahaan dan 
CSR berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, namun 
leverage berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Kemudian CSR mampu memediasi pengaruh leverage dan ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan, namun CSR tidak mampu memediasi pengaruh 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan institusional mampu 
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, namun 
kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas 
terhadap CSR. 
Kata kunci : profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, corporate social 
responsibility, kepemilikan institusional, dan nilai perusahaan. 
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 ABSTRACT 
 
This study aims to analyze the factors that affect firm value (PBV) in 
manufactur company that is listed on the Indonesia Stock Exchange period of 
2012-2016. Independent variables used in study are profitability (ROA), leverage 
(DER),  firm size (SIZE), corporate social responsibility (CSR) as an intervening 
variable and institutional ownership as an moderating variable. The population 
used in this study are all companies engaged in manufactur company which is 
listed on Indonesia Stock Exchange (IDX) period of 2012-2016. Sampling in this 
study using purposive sampling which resulted in a sample into 300 companies 
ofmanufactur. The analysis technique used is Path Analyst which is a development 
of the bivariate and multiple regression analysis. 
The results of this study showed that profitability and firm size have a positive 
effect and significant to CSR, but leverage has a positive effect and 
insignificant to CSR. profitability, firm size and CSR have a positive effect and 
significant to firm value, but leverage have a negative effect and insignificant to 
firm value. CSR is able to mediate the effect of firm size and leverage on firm 
value. But CSR is not able to mediate the effect of profitability on firm value. 
Institutional ownership is able to moderate the effect of profitability on firm value, 
but institutional ownership is not able to moderate the effect of profitability on 
CSR. 
Keyword : profitability, leverage, firm size, corporate social responsibility, 
institutional ownership, and firm value. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1 Latar Belakang 
Suatu perusahaan harus mampu meningkatkan kesejahteraan bagi karyawan, 
manajer, pemegang saham, pihak-pihak terkait dan masyarakat. Oleh karena itu,  
setiap perusahaan pastinya juga memiliki cara pandang dan pola berpikir yang 
berbeda-beda dalam menentukan langkah atau strategi yang akan dijadikan 
sebagai alat dalam mencapai tujuan perusahaan. Tujuan perusahaan yang paling 
utama yaitu meningkatkan laba perusahaan dan meningkatkan nilai perusahaan 
untuk kesejahteraan pemilik dan pihak-pihak yang terkait. 
Di era yang semakin maju ini, perusahaan semakin berusaha untuk 
mempertahankan keunggulan bisnisnya supaya nilai perusahaannya meningkat. 
Dengan nilai perusahaan yang tinggi, maka akan meningkatkan kesejahteraan para 
pemegang saham. Dengan jaminan kesejahteraan tersebut, para pemegang saham 
pun tidak akan ragu untuk menanamkan modalnya. 
Harga saham dan nilai perusahaan mengikhtisarkan penilaian kolektif 
investor tentang seberapa baikkah keadaan suatu perusahaan, baik kinerja saat ini 
maupun yang akan datang. Oleh sebab itu, harga saham yang meningkat 
mengirimkan sinyal positif dari investor kepada manajer. Manajer yang memiliki 
saham di perusahaannya akan termotivasi meningkatkan nilai pasar perusahaan. 
Hal ini mengurangi biaya agensi dengan menyelaraskan kepentingan manajer dan 
pemegang saham. 
2 
 
 
 
Dalam mengukur nilai perusahaan dapat dilakukan dengan berbagai cara, 
salah satunya yaitu PBV (Price to Book Value). Rasio Price to Book Value atau 
PBV digunakan untuk mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada 
organisasi perusahaan dan manajemen. Rasio PBV merupakan perbandingan 
antara harga per lembar saham dengan nilai buku. Nilai pasar yang tinggi terhadap 
nilai bukunya menandakan bahwa perusahaan bekerja secara efisien dan 
dijalankan dengan baik (Weston dan Copeland, 1995). Perusahaan yang prospektif 
untuk investor menanamkan modalnya yaitu perusahaan yang memiliki tingkat 
PBV yang baik. 
Kinerja keuangan perusahaan dapat dilihat dengan rasio profitabilitas. Rasio 
profitabilitas digunakan untuk menilai keefektifan operasional perusahaan. 
Semakin baik kinerja operasional perusahaan, maka semakin meningkatkan nilai 
perusahaan (Brimingham dan Houston, 2001). Rasio profitabilitas yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah ROA (Return On Assets). Return on Assets (ROA) 
merupakan perbandingan antara laba bersih dengan total aset. Dimana semakin 
tinggi nilai  Return on Assets (ROA), maka akan semakin meningkatkan 
efisiensitas perusahaan sehingga semakin besar peluang perusahaan untuk 
meningkatkan nilai perusahaan. 
Dalam menentukan nilai perusahaan, faktor ukuran perusahaan atau total 
assets perlu dipertimbangkan. Karena semakin besar total assets yang dimiliki 
perusahaan, maka penggunaan aset perusahaan lebih leluasa digunakan oleh pihak 
manajemen. Walaupun begitu, pihak manajemen memiliki kebebasan yang 
sebanding dengan kekhawatiran yang dilakukan oleh pemilik atas asetnya. Jika 
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dinilai dari sisi pemilik perusahaan, besarnya jumlah aset justru membuat nilai 
perusahaan turun. Namun, jika dinilai dari sisi pihak manajemen, kemudahan 
dalam mengendalikan perusahaan akan membuat nilai perusahaan meningkat. 
(Mey Rina Putri Andika Sari, 2016) 
Leverage merupakan cara untuk mengukur seberapa besar perusahaan 
mempunyai tingkat risiko hutang tak tertagihnya pada kreditur yang nantinya akan 
digunakan dalam membiayai aset perusahaan. Dalam penelitian ini menggunakan 
proksi Debt to Equity Ratio (DER) untuk mengukur rasio hutang. DER itu sendiri 
merupakan perbandingan antara jumlah pinjaman jangka panjang perusahaan 
dengan jumlah modal sendiri. 
Peran Corporate Social Responsibility (CSR) sangat penting bagi perusahaan, 
terlebih bagi perusahaan yang menjalankan kegiatannya pada bidang yang 
berkaitan dengan sumber daya alam. Karena sesuai UU Perseroan Terbatas No. 40 
tahun 2007 pasal 74 (www.bapepam.go.id). Keputusan Ketua Badan Pengawas 
Modal (KBPM) dan Lembaga Keuangan No. KEP-134/BL/2006 mewajibkan 
perusahaan publik untuk menyampaikan laporan tahunannya yang berisi 
penjelasan terkait aktivitas dan cost yang digunakan dalam kegiatan tanggung 
jawab sosial dan lingkungan. 
Corporate Social Responsibility menjadi salah satu aspek yang dapat 
dipertimbangkan pengaruhnya dalam memaksimalkan nilai perusahaan. 
Pengungkapan CSR dapat meningkatkan nilai perusahaan sebab teori 
stakeholder menekankan bahwa perusahaan wajib mengungkapkan informasi 
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kegiatan CSR sebagai bentuk rasa tanggung jawab perusahaan terhadap pihak 
stakeholder yang terkena dampak dari keberadaan perusahaan (Chairiri dan 
Ghozali, 2007). 
Sebuah perusahaan pati dimiliki oleh beberapa pihak. Pihak tersebut (pemilik 
perusahaan) dibagi menjadi 2 yaitu pihak internal dan pihak eksternal. Pihak 
internal itu sendiri  berasal dari dalam perusahaan yang meliputi direktur, pekerja, 
manajer dan sebagainya. Pihak internal tersebut bertugas menjalankan dan 
memegang kendali arah perusahaan. Sedangkan pihak eksternal itu sendiri berasal 
dari luar perusahaan. Pihak eksternal berperan sebagai pemberi modal, dimana 
dengan adanya dukungan modal tersebut dapat membantu mencapai visi 
perusahaan. Jadi, walaupun pihak eksternal tidak berperan sebagai pemegang 
kendali arah perusahaan, pihak eksternal mempunyai pengaruh terhadap 
operasional perusahaan. Dimana nantinya akan membuat pengambilan keputusan 
perusahaan akan lebih efektif dan efisien dan akan meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Kepemilikan institusional merupakan bagian dari pihak eksternal dimana 
mereka adalah institusi pemilik saham suatu perusahaan pada akhir tahun 
(Baridwan, 2004 dalam hafiz siddik, 2017). Seiring manajemen menjalankan 
perusahaan, seringkali tidak sesuai dengan keinginan pemilik perusahaan. Konflik 
tersebut (antara manajemen dengan pemilik perusahaan) disebut konflik 
keagenan. Dengan munculnya konflik keagenan maka akan timbul sifat 
opportunistic manajemen yang berdampak kualitas laba yang rendah. Jika kualitas 
laba rendah, maka akan membuat rugi para pembuat keputusan (kreditor dan 
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investor), sehingga mengakibatkan nilai perusahaan berkurang (Vinola, 2008 
dalam Arief Rachman, 2013). 
Dalam teori keagenan menjelaskan bahwa konflik dapat diatasi dengan 
mekanisme Good Corporate Governance, salah satunya mekanisme internal, yaitu 
kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional dapat  mengurangi konflik 
keagenan, karena dalam aktivitas perusahaan, pihak institusi akan mengawasi 
pihak manajemen, sehingga akan meminimalkan manajemen laba. Dengan adanya 
kepemilikan institusional, kinerja perusahaan akan lebih terjaga sehingga 
hubungan antara manajer dengan pemberi modal dapat terjaga dengan baik. 
Dari variabel penelitian yang telah diuraikan diatas, untuk memperkuat 
hubungan antar variabel, penelitian ini memasukan kepemilikan institusional 
sebagai variabel yang dapat memoderasi dan memperjelas hubungan diantara 
variabel profitabilitas terhadap CSR dan nilai perusahaan. 
Melihat pada penjelasan sebelumnya, variabel – variabel penelitian yang 
digunakan untuk menjelaskan pengaruh terhadap nilai perusahaan 
yaitu meliputi profitabilitas, size, leverage, CSR dan kepemilikan institusional. 
Terkait data yang diperoleh dari bloomberg, terdapat fenomena gap pada tahun 
penelitian dengan variabel penelitian (profitabilitas, size, leverage terhadap CSR 
dan dampaknya terhadap nilai perusahaan). 
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Untuk melihat adanya fenomena gap, berikut ini disajikan data yang 
diperoleh dari bloomberg untuk perusahaan manufaktur dengan nilai rata-rata dari 
PBV, ROA, Total Aset, DER, CSR dan  kepemilikan institusional tahun 2012 - 
2016 : 
Tabel 1.1. 
Rata-rata Price Book Value (PBV) , Return On Asset (ROA), Total Assets, Debt 
to Equity Ratio (DER), Corporate Social Responsibility (CSR), dan 
Kepemilikan Institusional Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI 
Tahun 2012-2016 
Sumber : Bloomberg, data diolah. 
Tabel 1.1 menunjukkan variabel nilai perusahaan diukur menggunakan PBV 
(Price Book Value), variabel profitabilitas diukur menggunakan ROA (Return On 
Assets), variabel ukuran perusahaan diukur menggunakan total aset, variabel 
leverage diukur menggunakan DER (Debt to Equity Ratio), kepemilikan 
institusional diukur menggunakan jumlah kepemilikan institusional dan variabel 
CSR diukur menggunakan CSR disclousure indeks. 
No Rasio 
Tahun 
2012 2013 2014 2015 2016 
1 
Price Book Value (PBV) 
(x) 
4,89 5,16 5,28 4,57 5,79 
2 
Return On Asset (ROA) 
(%) 
10,03 11,93 11,47 6,83 8,45 
3 
Total Assets  
(Ln Total Aset) 
27,95 28,07 28,09 28,20 28,32 
4 
Debt to Equity Ratio 
(DER) (x) 
0,1953 0,1389 0,1282 0,1209 0,1043 
5 
Kepemilikan Institusional 
(%) 
76,11 75,13 75,09 68,53 68,72 
6 CSRDI (x) 0,1289 0,1571 0,1580 0,1744 0,1745 
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Pada tabel 1.1 terlihat rata-rata PBV mengalami fluktuasi dari tahun ke tahun. 
Pada tahun 2012 rata-rata PBV sebesar 4,89. Lalu nilai rata-rata PBV pada tahun 
2013 mengalami kenaikan yaitu sebesar 5,16. Tahun 2014, PBV masih 
mengalami kenaikan yaitu sebesar 5,28. Namun, rata-rata PBV pada tahun 2015 
mengalami penurunan menjadi 4,57. Akan tetapi pada tahun 2016 rata-rata PBV 
berhasil naik dengan angka 5,79. Jadi, dapat disimpulan bahwa selama tahun 
penelitian, nilai rata-rata PBV mengalami fluktuasi yang tidak beraturan. 
Data ROA dari tahun 2012-2016 sangat fluktuatif, pada tahun 2012, ROA 
menunjukkan nilai 10,03% dan mengalami peningkatan pada tahun 2013 yaitu 
mencapai 11,93%. Pada tahun 2014 terjadi sedikit penurunan menjadi 11,47%. 
Lalu di tahun 2015 terjadi penurunan kembali dengan presentase yang sangat 
rendah dibandingkan tahun-tahun yang lainnya yaitu 6,83%. Namun pada tahun 
2016 rata-rata ROA berhasil naik dengan presentase 8,45%. 
Data total aset juga menunjukkan fluktuasi. Pada tahun 2013 mengalami 
peningkatan sebesar 28,07 dibandingkan tahun sebelumnya yaitu 27,95 sedangkan 
pada tahun 2014 rata-rata total aset mengalami penurunan yang menjadi  28,09, 
disusul tahun 2015 rata-rata total aset berhasil naik sebesar 28,20. Tahun 2016 
rata-rata total aset mencapai nilai tertingginya, yaitu 28,32. 
DER, atau Debt Equity Ratio mememiliki data yang fluktuatif. Dapat dilihat 
pada tahun 2013, rata rata DER mengalami penurunan yaitu 0,1389, dibandingkan 
dengan tahun 2012 yaitu 0,1953. Pada 3 tahun berikutnya, rata-rata DER juga 
mengalami penurunan berturut-turut, pada tahun 2014, 2015 dan 2016 yaitu 
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sebesar 0,1282, 0,1209 dan 0,1043 yang merupakan angka terendah dibanding 
tahun-tahun sebelumnya. 
Kepemilikan institusional juga mengalami fluktuasi. Terlihat pada tahun 2013 
kepemilika institusional mengalami penurunan sebesar 0,98 menjadi 75,13. Lalu 
di tahun 2014 turun sebesar 0,04% menjadi 75,13. Tahun 2015 turun sebesar 
6,56% menjadi 68,53. Pada tahun 2016 kepemilikan institusional naik 019% 
menjadi 68,72. 
Data rata-rata CSR perusahaan manufaktur mengalami kenaikan dari tahun ke 
tahun. Sehingga tidak mengalami fluktuasi sama sekali. Tahun 2012, rata-rata 
CSR mencatat angka 0,1289, dan berhasil naik pada tahun 2013 dengan angka 
0,1571. Di tahun selanjutnya juga mengalami kenaikan dengan angka 0,1580. 
Belum selesai hingga disitu, pada tahun 2015 rata-rata CSR meningkat tajam 
dengan angka 0,1744. Data ini menunjukkan peningkatan lagi pada tahun 2016 
menjadi 0,1745. 
Beberapa penelitian yang juga membahas tentang nilai perusahaan dan CSR 
telah dilakukan sebelumnya. Dimana penelitian tersebut telah dilakukan dan 
mendapatkan hasil yang beragam. Anak Agung Ayu Tisna Wulan Dewi & Ni Gst. 
Putu Wirawati (2018) dan Fifi Swandari & Ali Sadikin (2016) mengemukakan 
bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap CSR. Sedangkan Reka 
Maiyarni, dkk. (2014) mengemukakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh 
negatif dan signifikan terhadap CSR. 
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Selanjutnya yaitu ukuran perusahaan terhadap CSR. Ni Ketut Ratna & Ida 
Bagus (2016) berpendapat bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap CSR. Namun, Fifi Swandari & Ali Sadikin (2016) 
berpendapat sebaliknya, bahwa ukuran perusahaan memiliki hubungan negatif 
terhadap CSR.  
Leverage terhadap CSR juga memiliki hasil yang berbeda-beda. Dimulai dari  
Jayanti Purnasiwi (2010)  memiliki pendapat bahwa terdapat hubungan positif 
antara leverage dengan CSR. Lalu, Reka Maiyarni, dkk. (2014) dan  didukung 
oleh Fifi Swandari & Ali Sadikin (2016) berpendapat bahwa leverage memiliki 
hubungan negatif terhadap CSR.  
Hubungan keempat terhadap CSR yaitu kepemilikan institusional.. 
Kepemilikan institusional memiliki pengaruh yang positif terhadap CSR menurut 
Nidia Elvin, Makhdalena & Fenny Trisnawati (2016). Namun, Fifi Swandari & 
Ali Sadikin (2016) berpendapat bahwa kepemilikan institusional berpengaruh 
negatif terhadap CSR. 
Seperti penelitian yang dilakukan oleh Dea Putri Ayu & A. A. Gede Suarjaya 
(2017) tentang hubungan CSR terhadap Nilai Perusahaan. Penelitian ini 
menyatakan bahwa terdapat hubungan positif antara CSR dengan Nilai 
Perusahaan. Sedangkan, Ni Ketut Ratna & Ida Bagus (2016) berpendapat bahwa 
terdapat hubungan negatif antara CSR dengan Nilai Perusahaan.  
Anak Agung Ayu Tisna Wulan Dewi & Ni Gst. Putu Wirawati (2018) telah 
meneliti tentang hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. pada 
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penelitiannya mendapatkan hasil bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, Lanti Triagustina (2015) 
berpendapat sebaliknya, yaitu profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan. 
I Gusti Ngurah Agung Dwi pramana & I Ketut Mustanda (2016) dan 
Khumairoh, dkk. (2016) juga telah melakukan penelitian mengenai hubungan 
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Hasilnya menyatakan bahwa ukuran 
perusahaan memiliki hubungan yang positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 
Cecilia, Syahrul Rambe & M. Zainul Bahri Torong (2014) menyatakan bahwa 
hubungan ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan adalah negatif. 
Leverage terhadap nilai perusahaan juga merupakan hubungan yang tidak 
terpisahkan. Djoko Satrio Wihardjo (2014) dan Khumairoh, dkk. (2016) 
berpendapat bahwa terdapat hubungan yang positif antara leverage terhadap nilai 
perusahaan. Sebaliknya, Natalia Ogolmagai (2013) dan Aniela Nurminda, dkk. 
(2017) berpendapat bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan. 
Farshid Navisi, et.al (2014) dan Elva Nuraina (2012) melakukan penelitian 
mengenai hubungan kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan dan 
hasilnya menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan Wahyudi dan Pawestri (2006), dalam 
penelitiannya, ia mendapatkan hasil bahwa kepemilikan institusional berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan. 
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Ringkasan penelitian-penelitian terdahulu yang menunjukan adanya 
inkonsistensi hasil penelitian ditunjukkan oleh tabel Research Gap sebagai 
berikut: 
Tabel 1.2. 
Research Gap Penelitian Terdahulu 
Dependen Independen Hubungan Peneliti 
CSR 
Profitabilitas 
Positif 
signifikan 
Anak Agung Ayu Tisna Wulan 
Dewi & Ni Gst. Putu Wirawati 
(2018) 
Fifi Swandari & Ali Sadikin 
(2016) 
Meita Wahyu Rindawati (2015) 
Negatif 
signifikan 
Reka Maiyarni, dkk. (2014)   
Esti Rofiqkoh (2016) 
Ni Ketut Ratna & Ida Bagus 
(2016) 
Size 
Positif 
signifikan 
Ni Ketut Ratna & Ida Bagus 
(2016) 
Negatif 
signifikan 
Fifi Swandari & Ali Sadikin 
(2016) 
Meita Wahyu Rindawati (2015) 
Tidak 
signifikan 
Reka Maiyarni, Susfayetti & 
Misni Erwati (2014) 
 
Leverage 
Positif 
signifikan 
Jayanti Purnasiwi (2010) 
Negatif 
signifikan 
Reka Maiyarni, Susfayetti, Misni 
Erwati (2014)  
Fifi Swandari & Ali Sadikin 
(2016) 
Ni Ketut Ratna & Ida Bagus 
(2016) 
Meita Wahyu Rindawati (2015) 
Tidak 
signifikan 
Nurizza Arsyi Isnaini, dkk. (2017) 
Kepemilikan Positif Nidia Elvina, dkk. (2016) 
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Institusional signifikan Fitri Zulvina, dkk. (2017) 
Negatif 
signifikan 
Fifi Swandari & Ali Sadikin 
(2016) 
Nilai 
Perusahaan 
CSR 
Positif  
signifikan 
Dea Putri Ayu & A. A. Gede 
Suarjaya (2017) 
Negatif 
signifikan 
Ni Ketut Ratna & Ida Bagus 
(2016) 
Tidak 
signifikan 
Anak Agung Ayu Tisna Wulan 
Dewi & Ni Gst. Putu Wirawati 
(2018) 
Profitabilitas 
Positif 
signifikan 
Anak Agung Ayu Tisna Wulan 
Dewi & Ni Gst. Putu Wirawati 
(2018) 
Negatif 
signifikan 
Lanti Triagustina (2015) 
Ni Ketut Ratna & Ida Bagus 
(2016) 
Tidak 
signifikan 
Khumairoh, dkk. (2016) 
Ukuran 
Perusahaan 
Positif 
signifikan 
I Gusti Ngurah Agung Dwi 
pramana & I Ketut Mustanda 
(2016) 
Khumairoh, dkk. (2016) 
Negatif 
signifikan 
Cecilia, Syahrul Rambe & 
M. Zainul Bahri Torong (2014) 
Tidak 
signifikan 
Aniela Nurminda, dkk. (2017) 
Leverage 
Positif 
signifikan 
Djoko Satrio Wihardjo (2014),  
Khumairoh, dkk. (2016) 
Mey Rina Putri (2016) 
Negatif 
signifikan 
Natalia Ogolmagai (2013) 
Aniela Nurminda, dkk. (2017) 
Ni Ketut Ratna & Ida Bagus 
(2016) 
Tidak 
signifikan 
Nurizza Arsyi Isnaini (2017) 
Kepemilikan  
Institusional 
Positif 
signifikan 
Farshid Navisi, et.al (2014) 
Elva Nuraina (2012) 
Negatif 
signifikan 
Wahyudi dan Pawestri (2006) 
Tidak 
signifikan 
Muhammad Hafiz Siddik (2017) 
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  Sumber : Berbagai jurnal yang dipublikasikan 
Berdasarkan data fenomena yang tidak konsisten dan research gap yang telah 
dirangkum antar variabel yaitu profitabilitas, size, leverage, dan kepemilikan 
intitusional terhadap CSR lalu dampaknya ke nilai perusahaan, begitu pula 
pengaruh langsungnya terhadap nilai perusahaan. Maka penelitian ini meneliti 
tentang “Pengaruh ROA, Size, dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 
dengan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel intervening dan 
kepemilikan institusional sebagai variabel moderating”. 
Dalam Penelitian ini, sampel yang digunakan yaitu perusahaan manufaktur, 
alasan dipilihnya perusahaan manufaktur karena perusahaan manufaktur memiliki 
market capitalize, dengan arti lain bahwa ketertarikan calon pemasok, kreditur, 
dan investor untuk menjalin kerjasama dengan perusahaan manufaktur yaitu slah 
satunya dikarenakan oleh harga saham perusahaan yang tinggi. 
1.2 Rumusan Masalah 
Calon investor ataupun investor menggunakan nilai perusahaan atau Price to 
Book Value (PBV) untuk mengetahui baik atau tidaknya prospek perusahaan 
dimasa depan. Terdapat variabel-variabel yang mempengaruhi Price to Book 
Value (PBV) secara langsung dan tidak langsung. Adapun variabel independen 
antara lain profitabilitas (ROA), ukuran perusahaan (SIZE) dan leverage (DER). 
Lalu ada variabel intervening yaitu Corporate Social Responsibility (CSR) yang 
digunakan untuk memediasi pengaruh antara variabel independen terhadap 
variabel dependen. selanjutnya ada kepemilikan institusional sebagai variabel 
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moderating yang digunakan sebagai penguat hubungan antara profitabilitas 
dengan CSR dan profitabilitas dengan nilai perusahaan. 
Penelitian ini didasarkan terhadap dua permasalahan (research problem), 
yaitu yang pertama adanya fenomena gap yang dapat dilihat pada tabel 1.1, 
dimana pada data empirik rata-rata ROA, SIZE, DER, CSR, PBV dan 
kepemilikan institusional yang mengalami fluktuasi tiap tahunnya dan terdapat 
ketidakaturan arah hubungan antara variabel independen terhadap variabel 
dependen. Yang kedua yaitu adanya research gap yang dapat dilihat pada tabel 
1.2, dimana masih terdapat ketidakkonsistenan pada hasil penelitian terdahulu. 
Pada hasil penelitian terdahulu yang telah diuraikan, menghasilkan penemuan 
yang beragam mengenai ROA, size, leverage, CSR, PBV dan kepemilikan 
institusional yang tidak konsisten, sehingga perlu dilakukan penelitian lanjutan. 
Dengan demikian dapat dirumuskan pertanyaan penelitian (research question) 
sebagai berikut : 
1. Bagaimana pengaruh antara profitabilitas terhadap CSR pada perusahaan 
manufaktur? 
2. Bagaimana pengaruh antara leverage terhadap CSR pada perusahaan 
manufaktur? 
3. Bagaimana pengaruh size terhadap CSR pada perusahaan manufaktur? 
4. Bagaimana pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur? 
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5. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur? 
6. Bagaimana pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
maufaktur? 
7. Bagaimana pengaruh size terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur? 
8. Bagaimana kepemilikan institusional mampu memperkuat pengaruh 
profitabilitas terhadap CSR? 
9. Bagaimana kepemilikan institusional mampu memperkuat pengaruh 
profitabilitas terhadap PBV? 
10. Bagaimana CSR mampu memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur? 
11. Bagaimana CSR mampu memediasi pengaruh leverage terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur? 
12. Bagaimana CSR mampu memediasi pengaruh size terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan manufaktur? 
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1.3 Tujuan Penelitian 
Tujuan dari penelitian ini yaitu sebagai berikut:  
1. Menganalisis pengaruh profitabilitas (ROA), size, leverage (DER) dan 
Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan (PBV) 
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012 - 2016 . 
2. Menganalisis pengaruh profitabilitas (ROA), size, leverage (DER) dan 
kepemilikan institusional terhadap Corporate Social Responsibility (CSR)  
perusahaan manufaktur yag terdaftar di BEI tahun 2012 – 2016. 
3. Menganalisis pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap Corporate Social 
Responsibility (CSR) perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 
2012 – 2016 setelah dipengaruhi oleh variabel moderating yaitu kepemilikan 
institusional. 
4. Menganailisis pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012 – 2016 setelah dipengaruhi oleh 
variabel moderating yaitu kepemilikan institusional. 
5. Menganalisis pengaruh profitabilitas (ROA), size, leverage (DER) terhadap 
nilai perusahaan (PBV) manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012 – 2016 
setelah dipengaruhi oleh Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai 
variabel intervening. 
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1.4 Manfaat Penelitian 
1. Bagi pihak perusahaan, dapat memberikan pertimbangan ataupun masukan 
untuk mempertahankan dan menciptakan nilai perusahaan yang baik. 
2. Bagi pihak investor, dapat memberikan faktor-faktor yang dapat menjadi 
pertimbangan dalam menilai perusahaan melalui berbagai tolak ukur agar 
dapat mengambil keputusan yang tepat dan akurat. 
3. Bagi pihak akademik, sebagai referensi penelitian tentang Corporate 
Social Responsibility (CSR) dan nilai perusahaan selanjutnya. 
1.5 Sistematika Penulisan 
Penelitian ini terdiri atas beberapa pokok bahasan yang terbagi kedalam lima 
bab, yaitu Bab I Pendahuluan, Bab II Telaah Pustaka, Bab  III Metode Penelitian, 
Bab IV Hasil Penelitian, Bab V Penutup. Secara ringkas, isi dari masing-masing 
bab dijelaskan sebagai berikut : 
BAB I PENDAHULUAN 
Menyajikan latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat 
penelitian, dan sistematika penulisan. Bab inilah yang mengantarkan pada pokok-
pokok bahasan yang dibahas pada bab-bab selanjutnya. 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
Menyajikan landasan teori, penelitian terdahulu, gambaran kerangka 
pemikiran yang menjadi dasar penelitian, dan hipotesis yang diajukan. 
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BAB III METODE PENELITIAN 
Menyajikan metodologi penelitian, yang didalamnya berisi variabel 
penelitian, jenis dan sumber data, sampel data, metode pengumpulan data, dan 
metode analisis yang digunakan. 
BAB IV HASIL PENELITIAN 
Menyajikan hasil penelitian. Bab ini mengurikan tentang analisis hasil 
penelitian. Analisis hasil penelitian disesuaikan dengan rumusan masalah dan 
hasil penelitian. 
BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 
Menyajikan kesimpulan, saran, dan keterbatasan penelitian. Bab ini 
menguraikan kesimpulan penelitian berdasarkan tujuan penelitian dan hasil 
penelitin yang diperoleh. Disamping itu bab ini juga menguraikan saran terhadap 
penelitian selanjutnya dan keterbatasan penelitian yang merupakan implikasi dari 
bab-bab sebelumnya. 
 
 
 
 
 
 
